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I. Az értékpapírnak az a Brunnertői felállított s több-
kevesebb változtatással ma is általában használatos fogalma, 
mely szerint értékpapír az oly okirat,melyhez valamely jog 
aként kapcsolódik, hogy a jog átruházásához a papír átadása, 
a jog érvényesítéséhez a papír birtoka szükséges,' vagy egy-
szerűbben: értékpapír oly valamely jogot magában foglaló ok-
irat, melynek birtoka a jog gyakorlására szükséges,' több tekin-
tetben alapos kifogás alá esik s így megállhatósága, helyessége 
kérdésessé válik. 
' Keresztes Gy.: 1. m. 2. 1. 
2 Jacobi: i. m. 127. 1. 
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Igy első szemléletre is nem mutatkozik biztos elhatároló-
nak olyan okiratokkal szemben, amelyek a jog érvényesítését 
a papír birtokához kötik s amelyekre a jog nem rendeli el az ér-
tékpapírra vonatkozó szabályokat alkalmazandóknak, pl. Vht. 
80. §., mely a két jelenséget egymással élesen szembeállítja. 
Azután meg az sem mindig igaz, hogy az értékpapírban fog-
lalt jog érvényesítéséhez a papír birtoka szükséges pl. az ok-
irat megsemmisülése esetében olyankor különösen, amikor 
bírói megsemmisítés sem történik. Azt is homályba rejti, hogy 
a papírna:kes jognak egymáshoz való kapcsolódása mi által, 
hogyan történhetik, hogy a fogalomban adott hatással járjon. 
És — csak hogy éppen még ezt emeljem ki — azt nem 
mondja meg ez a meghatározás, hogy mri is az értékpapir. Mert 
az, hogy okirat aligha elégíthet ki. Lényegének valami másban 
kell feküdnie. 
Bennem ez a fogalom mindig azt a gondolatot kelti, hogy 
a német tudomány jogüres• térben vizsgálódott, amikor erre az 
eredményre eljutott; mi magunk pedig ezt nem méltattuk figye-
lemre arra sem vetve eléggé ügyet, hogy jogunk az érték-
papírokra vonatkozó rendelkezéseiben sem egyezik mindenben 
és főként nem szükségképpen a német joggal és hogy ennél-
fogva lehet, hagy a fogalmak sem vágnak egybe. 
Kimagasló - kivétel e tekintetben a német értékpapír jog 
legrészletesebb kifejtője Jakobi, aki világosan látja, hogy a 
Brunner-féle fogalom csak külső ismertető - jegyen nyugszik és 
hogy tehát az a lényeget nem magyarázza meg, s ennélfogva 
keresve az okot, mely miatt a jog érvényesítésére a papír bir-
toka szükséges, jut el ahhoz az értékpapír lényegét meghatá-
rozó fogalomhoz, hogy az értékpapír legitimáló eszköz.' Amde, 
hogy ez mennyire sekélyes fogalom, hogy mennyire nem fejti 
meg az értékpapir mibenlétét, arra majd alább pár szóval rá-
fogunk világítani. Itt csak annyit jegyzünk meg, hogy kielégítő 
— mondjuk inkább megnyugtató — eredményre azért nem 
sikerült jutnia; mert amit helytelenít, t. i. hogy ne a priori 
alkotott fogalomból történjék kiindulás, beleesik e hibába, mikor 
kiindulásul azt veszi, hogy az értékpapír fogalma azon okira-
tok alapján kereshető, amelyeknél a jog érvényesítése a papír 
3 I. m. 27. §. 
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birtokához van kötve; holott talánr az lett volna- az első kérdés, 
hogy. ez a tétel igaz-e a jog szempöntjábál vagy sem s lehet-e 
erre építeni? 
Aki valamely jogi' jelenség fogalmát keresi, az — miként 
a tengert kutató munkáját nem a csillagos égre függesztett te-
kintettel, hanem - a tenger vizébe eresztve kémlő eszközét, vé-
gezheti valamelyes eredmény reményével — csak valamely -
akár az olasz, akár a francia, akár a német vagy a magyar =-
jognak árjába beállva az egymásra torlódó hullámok tarajából 
merítheti az anyagot, melynek elemeiből sikerül aztán kiválo-
gatás és összetétel útján eljutnia a jelenség megismeréséhez és 
az azt megvilágító fogalomhoz. 
Ezekre való tekintettei. az látszik tehát helyesnek, ha jo-
gunk szempontjából és 'jogunk alapján kiséreljük meg az érték-
papir megismeréséhez eljutni. 
'A jog alapján azért; mert ha a gazdaságii élet abbeli követel-
ménye, hogy a lekötött s ekként a hitelezőre nézve a gazdasági 
életből a forgalomból kivont tőkék valamiképpen a gazdasági 
élet céljaira forgalomban' maradjanak, vezetett is az értékpapir 
kialakulására: a cél csak 'a jog által volt elérhető, úgy hogy a 
jog szabályaival bizonyos tőketartozásokról. kiállított okirato-
kat alkalmasokká tett arra, hogy azokat a forgalmi élet a lekö-
tött tőkék pótló eszközeinek fogadja el s ilykép az . értékpapir 
valójában - a jognak teremtménye bár .gazdasági szükségesség-
ből gazdasági célra' — tegyük hozzá = amily egyszerű‘ és 
könnyen érthető gazdasági jelenség az értékpapirannyira kom-
plikált és szövevényes' problemájává vált a jognak, anélkül 
természetesén, hogy gazdasági életformáját ezáltal elvesztette 
válna amire — mint a jogban tényálladéki elemre — állandóan 
figyeleminél is keli lennünk, ha lényegét helyesen akarjuk meg-
látni. 
Az a tér; amelyen a vizsgálódást - megejtendőnek jelöltük 
meg t. L a hazai jog, nem jelenti azflnban azt, hogy más jogokra 
s ezeken - épült tanításokra 'figyelemmel egyáltalán nem lehe-
tünk. Sőt ellenkezőleg mind ott, ahol egyforma jogviszony, 
egyképpen szabályozott jogi jelenség áll elottün+k,. eredménye-
sen használhatók a külföldi jog s .az .idegen tudomány. mnegálla-
pításai is a mienk mellett. De csakis az..egyezőség feltétele_mel- 
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lett s azokon a határokon belül, ameddig az egyezőség meg is 
van. 
II. Kívánatosnak mutatkozik, hogy szétválasszuk az érték-
papir szempontjából is azt a 'két kérdést, hogy melyek, min ös-
merhetők meg az értékpapirok és tehát melyik az a (elhatároló, 
terminologiai) fogalom, amely elhatárolja az értékpapirt más 
hasonló jelenségektől; másodszor pedig, hogy mi lényegében 
az értékpapir, miben áll lényegbeli (substanciális, mibenléti) fo-
galma?' Nem veszítünk vele, ha végeredményben az szükséges-
nek nem is találtatnék. 
Keressük tehát előbb 
A) az értékpapir. elhatároló fogalmát. 
1. Az értékpapir jogunkban kétségtelenül gyűjtő név; te-
hát faji fogalom, amit keresünk. Ez nyilvánvaló abból, hogy 
törvények nem egyszer egyes, egyedi jelenségeknek példaképi 
felemlítése mellett a felsorolt egyedeket s ezen felül más egyen-
ként meg nem nevezett, talán még nem is ismert, de előfordul-
ható jelenséget jelölnek meg az „értékpapir" összefoglaló elne-
vezéssel.' Ez csak azon az alapon történhetik, .hogy a jogalkotó 
az egyedeket valamely közös általános fogalom alá tartozók-
nak tekinti, amely fogalom, mint állandó s mint egységes él 
képzeletében. 
Megjegyzendőnek tartjuk azonban, -hogy olykor a tör-
vények az értékpapir kifejezést más értelemben ishasználják 
s nem mint közös elnevezését sok egyednek. 
Faji fogalom lévén szükségképpen az értékpapir, ennek 
megismerésére úgy juthatunk el = minthogy a törvények ért-
hető okból tartózkodnak az értékpapir fogalmának megadásá-
tól — hogy sorra vesszük a jogunk által értékpapirnak ismert 
és mondott egyedeket s ezeknek a mindegyikben föllelhető s 
így felismerésükre alkalmas — tehát külső közös =– jegyeit meg-
keressiik s az ilykép nyert közös jegyeket egybe összefoglaljuk. 
° Ahogyan ezt Grosschmid tanítja a kötelemre és általában minden 
u: n. alapfogalom tekintetében (i. m. XVI. fejezet). 
5 Példaképpen csak a K. T.; (1875:XXXVII. t. c.) 258., 294., 309., 381., 
398. §-t, továbbá az 1881:XXXIII. t. c.-et (A közforgalom tárgyát képező ér-
tékpapirok bírói megsemmisítéséről), az 1881:LX. t. c. (Vht.) 80. §-t és az 
1:a:3:XXXI. f, c.-et•hozom fel: 
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Céljánál fogva a végrehajtási törvény (Vht. 1881:LX.-t. 
c.) mutat rá az értékpapir elnevezés alá helyezett legtöbb egyed-
re.  E törvény 80. §-a értékpapirul ismeri a kereskedelmi utal-
ványt, a kötelező jegyet (bon), a rakjegyet, a 'közraktári jegyet 
és utalással a KT. 294., 295. §-ra: a tengeri hajósok elismervé-
nyeit, a hajókölcsön levelet, a biztosítási kötvényeket és a rész-
vényt. A váltót szembe állítja' az értékpapirokkal. Helyesen-e, 
nem-e: más kérdés. 
Későbbi törvények még más értékpapir egyedeket is is-
- .mernek. Igy az 1908:LVIII. t. c. a csekk-et, az 1927 : XXXV. 
pedig a jelzálogadóslevelet ás a telekadóslevelet, amelyeknek 
értékpapirjellege a megtalálandó fogalom szerint szintén nem 
lehet kétséges. 
Mind e jelenségeknek egyenként való külső szemlélete 
azt mutatja elsősorban, hogy mindezek okiratok, vagyis vala- . 
mely jogviszonyra vonatkozó akarat kijelentést foglalnak ma-
gukban. Okiratoknak' mondja őket az id. - törvény maga Is: 
„(ez) értékpapirok és fent megjelölt más okiratok" (2. bek.), to-
vábbá: „ha a fentebb említett okiratok" (3. bek.). Hogy valóban 
okiratok, az bővebb megvilágításra nem szorul. Elnevezésük és 
megjelenési alakjuk azt eléggé bizonyítja. 	 . 
. 	Mellőzhető kérdés e helyen, hogy az értékpapirok a ren- 
delkezőnek vagy bizonyítónak nevezett okiratok csoportjába 
tartoznak-e, avagy hogy az okiratoknak egy külön 'kategoriáját 
alkotják. 
Az értékpapir tehát okirat. 
Második közös, külsőleg észlelhető jegye- valamennyi, 
jogunkban az értékpapir elnevezés alá foglalt egyed okiratnak, 
hogy magánjogi tartozásról szólanak, vagyonjogi tartozás van 
bennük és általuk okmányosítva. Igy: akereskedelmi utalvá-
nyok, a kötelező jegyek pénz, értékpapir vagy más helyette-
síthető dolgok szolgáltatására menő kötelezettségről szólanak 
(Kt. 291., 292. §.) ; a rakjegy által a fuvarozó a neki fuvarozás 
végett átadott árú kiadására vállal 'kötelezettséget (Kt. 415. §;) ; 
a közraktári jegy által a vállalat a nála elhelyezett árúk kiszol-
gáltatására kötelezi magát (Kt. 439., 441.,. 443. §.) ; a részvény 
a társasági vagyon aránylagos részére menő vagy mii jogot 
biztosít (Kt. 163. §.) s igy tobább. Szóval mindegyiknél azt talál- 
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juk, hogy tartalmuk vagyonjogi tartozás. Nincs jogunkban 
égyetlén értékpapir, melynek főtárgya más volna. 
E részben eltérünk attól az általánosnak mondható felfó-
gástól, mely szemlélyjogot, dologi jogot is az értékpapir alkal-
mas tárgyául ismer.' Jogunk nem ismer más értékpapirt, mint 
Csak olyat, mely tartozásról szól.' 
Bizonyítsunk. Nem érem be azzal, hogy csak á gazdasági 
okokra mutassak rá, melyek az értékpapirt útjára elindították s a . célrag amit általa a gazdásági élet elérni kíván, hogy t. i. a 
hitelügyletekkel lekötött tőkék pótlására szolgáló eszköz terem-
'tessék, mint amelyek (gazdaságisok és cél) kétségtelenné teszik, 
hogy 'csa ( a kötelem s olyan kötelem; melynek tárgya a hitele-
zett és így lekötött s a hitelezőtől elvont tőketartozás "alkaltnás 
• arra, hogy a forgalomban önálló . érték rangra emelkedjék s ez 
által a lekötött tőkét pótló eszközzé válhassék. Sem a testületi, 
társulati • tagság, sem valamely dologjogviszony pl. zálogjog 
erre nem alkalmas. Mert sem egyik, sem másik nem von el a 
gazdasági életből; nem köt le olyan tőkét, ami hiányt jelentene 
a forgalomban s amit pótolna kellene. 
Szóljon ellenben maga jogunk. Személyjogot tartalmazó 
papirnak mondják a részvényt. bányarészvényt; dologjogot 
tartalmazónak a közraktári jegyet, a rakjegyet, a tengeri hajó-
sok elismervényét, a magánzálogházak zálogjegyeit,. a zálog-
levelet és a jelzálogadós- s telekadóslevelet, mint amelyek ré-
szint a forgalomban egyedileg meghatározott árúk helyettesíté-
sére szolgálnak s amelyek átruházása a benniök körülírt árúk át-
adásának jogi hatályával bír, részint pedig, hogy általuk zálog-
jog kélétkezik és . a papir átruházásával a zálogjog átszáll. 
Úgy látjuk, hogy mindez optikai' csalódásón alapul. 
Mért a részvény, mint . értékpapír mindig határozott pénz-
összegről szál (KKt. 164. §.) és pedig arról, mélyet valaki a' rés:z-
vénytársaság alaptőkéjének részeként befizetett s amely • ösz- 
s Nálúívk Nagy F. Kereskedéllmi jog H. 130: §. Kuncz Ö.: A magyar 
. kereskédelmi és váltójog vázlátó IL 32.' 1. Keresztes Gy.: "Magyar érték-
papirjog' 3. I. vallják ezt. . . . • . 
' E .nézeten van Klupathy A.: Keresk. jog II. 118. §. Kiss Mór: A. jog-
, ügyletekből származó kötelmek 5. §. (Fodor-féle Magyar magánjog III. Kö-
tielmn jóg) . ks e :f-elfogás hívének mondható Kolosváry B. is: Mágánjóg (3. 
kiadás 1930. 70. §.) 
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szeggel a részvénytársaság a befizetőnek adósává vált és nem 
az t . mondja ki, hogy valaki a részvénytársaságnak tagjá, ami 
hitelezői minőségének csak következménye és arra szolgál, 
hogy a részvényesnek vagyoni jogai biztosíttassanak és meg-
védhetők legyenek.' 
A részvényesnek +követelési joga van a társaság fennállása 
alatt a tiszta nyereség-, a feloszlás után a tiszta törzsvagyon 
aránylagos részére (Kt. 163. g.). A részvény ezt a követelési 
jogot foglalja magában. Ebben van fő és elsődleges jelentősége. 
A részvény a részvénytársaság által az alaptőkének a részvény 
névértékében kifejezésre jutó hányadrészéről kiállított adósle-
vél. Ez jellege és természete, ez jut benne okvetlenül és elsősor- 
ban kifejezésre. Erre mutat neve is. 
A tagság a részvénynek csak rendszerinti velejárója; de 
nem ezt okmányosítja a részvény. Nem is szükségképpen illeti 
meg a részvényest a tagság. Igy a névre szóló részvény átru-
házása esetében, ami üres éhátirattal is történhetik, a szerzőt á 
tagsági jogok nem illetik meg abban az esetben, ha az átruhá-
zás a társasági részvénykönyvbe he nem jegyeztetett —, kivé-
ve, ha az alapszabályok másként nem intézkednek (Kt. 173. §.). 
A részvénybirtokost ily esetben megilleti a vagyonjog, amit a 
részvény képvisel, de nem illetik az egyébb _ (tagsági) jogok. Az-
után a tagsági jogok alapszabályilag rendezhetők, korlátozha- 
ták. A részvényben kifejezett vagyoni jogra ez semmi vonat-
kozásban nem áll. 
A részvény jellegét csak az adhatja, természetét csak az 
határozhatja meg, ami benne mindig és szükségképpen megvan 
s ez a vagyoni érték, amit kifejez, a tartozás, mely a részvény-
társaságot a részvényes irányában terheli és nem ami olykor 
csak esetleges velejáró: a tagság. 
Igy fogja fel a részvényt a forgalmi élet is, mely abban 
vagyont ismer s ezért szerzik . meg és nem azért, hogy tagjai 
legyenek valamely részvénytársaságnak, ami legtöbbször vajmi 
kevéssé érdekli. 
. 	A részvény, mint értékpapir, helyesen nem más tehát, mint 
a részvénytársaság vagyonbeli tartozásáról kiállított . okirát. . 
Hasonlóan vagyunk az u. n. dologjogi papirokkal is. Do- 
8 Igy helyesen Klupathy: i. m. 76. § és 77. §. I. 
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logjogok okmányosítása a végből, hogy azok a forgalomban ér-
tékként forogjanak, csak akkor válnék szükségessé, ha a dolog-
jogok, illetőleg tárgyaik elvonatnának a gazdasági életből, *ha 
immobillá válnának, mint a tőke, főként a pénztőke a hitelügy-
letek következtében. Pl. ha valamely ingó vagy ingatlan, egy 
zongora vagy ház, gabona vagy más árú annak következtében, 
hogy a tulajdonjog másra ruháztatott, zálogba adatott vagy 
jelzálogul leköttetett, raktárban elhelyeztetett, kiesnék a forga-
lomból és a gazdasági élet számára ez hiányt jelentene. 
Az a darab föld, ház stb. azonban csak úgy benne van a 
gazdasági életben, ha A. kezén van, mintha B. a tulajdonos s 
csak úgy, ha zálogul le van kötve, mintha nincs. Nem hiányzik 
a jog a forgalomnak. 
De nem is alkalmasak arra, hogy 'értékpapir tárgyául 
szolgáljanak; mert egyfelől a papir nem lesz házzá, melyben 
lakni, szántóvá, melyet bevetni, ékszerré, melyet nyakra, fülben 
vagy ujjon viselni lehet; másfelől pedig a rájuk vonatkozó -do-
logjog nem állja helyét a dolognak, nem pótolhatja azt és fő-
ként nem fordítható át mindig és könnyen pénzzé, nem érték 
általában pl. szolgalom. 
Közelebbről nézve pedig akár a rakjegyet, közraktári je-
gyet, akár a- záloglevelet stb., azonnal szembeötlik, hogy ezek 
nem is szólnak dologjogról. 
A rakjegy tekintetében annyira határozott és világos a 
törvény: „A rakjegy által a fuvarozó az árú kiadására kötelezi 
magát az okmány minden jogszerű birtokosa irányában" (KT. 
415. §. 2.), hogy ez minden kétséget kizár a részben, hogy más-
ról, mint kötelemről szó lehessen és minden magyarázatot fe-
leslegessé tesz abban az irányban, hagy ami benne okmányo-
sítva van, az nem dologjog, hanem kötelem. A rakjegy pótolja 
a fuvarozás végett feladott árúban lekötve levő tőkét; de nem 
pótolja a tulajdonjogot, mely egy pillanatra sincs elvonva. 
Igaz, hogy az élet kívánalmainak megfelelőleg a tudo-
mány a rakjegyet a feladott árú fölött dologjogi jogváltozások 
alkalmas eszközéül is elismeri, amennyiben a rakjegy helyette-
síti az árút s általa az árú tulajdonjoga, az árúra zálogjog ép-
pen úgy megszerezhető mint a dolog tényleges átadásával. 
Ámde a dologjogi hatások nem szükségképi velejárói a rakjegy-
nek; á rakjegy birtokósa nem lesz ipso iure tulajdonosa az árú- 
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nak, amint lennie kellene, ha benne a tulajdonjog volna okmá-
nyosítva. „A rakjegy — amint a tö rvény _ helyesen mondja —  
a fuvarozó és átvevő- közti jogviszonyokat szabályozza" (KT. 
417. g.), vagyis, hogy a fuvarozó a feladott árút kinek és hol 
tartozik kiszolgáltatni; de a tulajdonjogot, amely a fuvarozót 
nem illeti, nem is szállíthatja magában véve át, mert az nem -
kettejük között való jogviszony, hanem külön intézkedésig a 
feladóé. 
S amint az árú nem a jogviszony, hanem tárgya valamely-
fölötte képződött jogviszonynak, úgy az árút jelképileg helyet-
tesítő papír, a rakjegy sem lehet más, mint tárgy s nem lehet-
a' tulajdonjog vagy más dologjog. 
A közraktári jegyben is az árú kiszolgáltatását tárgyul 
biró kötelem okmányosításával találkozunk, amint ez minden 
kétséget kizáróan kiviláglik a KT. 441. és 444. gg-ból és -tehát 
nem szól tulajdonjogról. . 
Úgy de viszon :t a közraktári jegy zálogjegye (warrant) a 
törvény szóhangzata szerint: „magában véve a letett tárgyakra 
zálogjogot ad a kölcsön összeg és járulékai erejéig" (KT. 441. 
§. 3.) s tehát dologjogi papirnak minősül. 
Ez - azonban még sincs így. A zálogjegy nem más lényegi-
leg mint tartozásról szóló okirat, a kölcsön adott és így lekö -
tött tőkét pótló eszköz. A zálogjog járulékos joga a kölcsönnek 
s ennek keletkezési alapja a törvény nem is ügyleti rendel-
kezés. 
- A zálogjegyet ugyanis nem az adós állítja . ki, hanem .a 
vállalót, amely nem tulajdonos és tehát zálogjogot sem alapít-
hat. Ha a papir adná a zálogjogot, ha arról szólna, akkor benne 
kellene lennie a kölcsön nélkül is, ami azt jelentené, hogy az 
árút elhelyező tulajdonost is megilleti saját dolgán. Hogy a 
zálogjegy is,valójában tartozásról szál, mi sem mutatja jobban, 
mint az, hogy a zálogjegy forgatója kötelezetté válik, aki ellen 
visszkeresetnek van helye (KT. 448. g.) a fedezetlen tartozás - 
erejéig, amely kötelezettségnek kimondása érthetetlen volna , . 
ha a zálogjegy valóban zálogjogról szólna s ha csak zálogjog 
átruházása forogna szóban.' A törvény helyes értelme-az s így 
is. kellene - hangzania, hogy a kölcsönadót zálogjog illeti a tör-
vénynél fogva. A zálogjegy elnevezés sem szerencsés,_ amint-
hogy nagy kérdés, -ha vajjon a kétjegyrendszerű közraktári 
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jegy célszerű-e s nem helyesebb-e az angol jog, meg az új né-
met kereskedelmi törvény egyjegyű rendszere? 
A közraktári jegy zálogjegyének természetére nézve el-
mondottak — mutandis murtali's — állanak a jelzálogjogról. 
szóló törvény (1927:XXXV. t. c.) alapján kiállított jelzálog-adós-
levélre és a telek adóslevélre is. Hibásan mondja a törvény, 
„hogy a jelzálogjogról jelzálog-adóslevelet lehet kiállítani" (87._ 
§.), amit különben már a 99. §. ki is javít, amidőn úgy szól, 
hogy: „Ha a jelzálogos követelésről jelzálog-adóslevél van ki-
állítva, a jelzálogos követelést csak a jelzálog-adóslevél útján 
lehet átruházni vagy megterhelni", mert valójában csak annak 
van értelme, ahogy a jelzáloggal biztosított követelésről állíttas-
sak ki értékpapir, hogy a megkötött tőkemozgóvá tétethessék. 
A jelzálogjog magában nem is állhat fenn, az mindig és kivétel 
nélkül járulékos jog,' valamelytartozás realizálásának eszköze. 
és amint nem von el a gazdasági élettől tőkét, melynek pótlá-
sára szükség lehetne, azonképpen, mobilizálásáról sem lehet 
szó, vagy ha igen, úgy ez a zálogjog megszűnése árán érhetű 
csak el, ami az értékpapír céljával ellentétben értéktermelés 
helyett értékelpusztulást jelent. 
Az, hogy a jelzálog-adóslevelet (telek-adóslevelet) a tlkvi 
hatóság állítja ki, nem dönti meg a közraktári jegy rakjegyével 
kapcsolatban említett azt az érvünket, hogy ezt a vállalat állítja 
ki és nem a tulajdonos. Mert a tlkvi hatóság csak a jelzálogos 
hitelező kérelmére és a jelzálogtulaj ,donosának beleegyezésé-
val . 'állíthat ki adóslevelet, vagyis mondhatjuk, hogy helyettük, 
ami • az ily értékpapir nagyobb forgalmi képességének biztosí-
tása szempontjából célszerű rendelkezés. 
Nem okmányosít dologjogot a záloglevél sem. Még any-
riyira sem, mint amennyije 'legalább látszat szerint a közrak-
tári jegy zálogjegye vagy a jelzálog-adós- (telek-adós) levél. 
A záloglevél meghatározott összegű tartozásról szól, mely_ 
nek- adósa a záloglevelet kibocsátó intézet s amely tartozás a 
kibocsátó intézetnek telekkönyvileg bekebelezett jelzálogjoggal -
biztosított követeléseivel van fedezve (1876:XXXVI. t. c.). A 
záloglevélnek a zálogjoggal mindössze annyi a vonatkozása,. 
hogy a záloglevélben kifejezett tartozás közvetve jelzálogjog- 
9 L. Menyhárth Gyula meggyőző értékes fejtegetéseit. 
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gal van biztosítva azáltal, 'hogy egyfelől záloglevelek a törvény 
rendelkezése szerint csak jelzálogjoggal teljesen fedezett köve-
telések erejéig bocsáthatók ki, másfelől pedig a kibocsátó intézet 
ellen nyitott csőd esetében a jelzálogjoggal biztosítött követelé-
sek is biztosítására szolgálnak a záloglevél birtokosoknak a 
zálogleveleiken alapuló követeléseikre s a jelzáloggal biztosított 
követelésekből a záloglevélbeli követelések nyernek minden más 
előtt kielégítést. (1876 : XXXVI. t. c. 27-28. §.) 
4. Az eddig megtalált -két közös jegy tekintetében a most 
említett azzal az eltéréssel, hogy szerintünk csak vagyonjogi 
tartózásról (kötelemről) szólnak az értékpapirnak nevezett je-
lenségek, egyezésben vagyunk az értékpapirnak általában is-
mert és használt azzal a fogalmával, amely szerint az „érték-
papirok oly okiratok, melyekhez valamely jog akként kapcso-
lódik, hogy a jog átruházásához a papír átadása, a jog érvénye-
sítéséhez A papir birtoka szükséges", 10 amely meghatározás. 
harmadik közös jegyül e szerint azt ismeri fel, hogy a papír 
birtoka a benne kifejezett jog érvényesítésének feltétele. 
E jegyet illetőleg azonban már nem tehetjük magunkévá 
az általánosnak mondható felfogást. Mert bár kétségtelenül 
igaz az, hogy az értékpapirban okmányosított tartozást az adós 
a papir nélkül teljesíteni rendszerint nem tartozik, amint ezt 
pl. a ker. utalványra, a kötelező jegyre, ,hajókölcsön levélre, 
biztosítási kötvényre általánosságban kimondja a KT. 296. §.: 
„Az adós egyedül a nyugtatványozott papir kiadása mellett 
tartozik kötelezettségét teljesíteni" s ezt külön is kiemeli a KT. 
a rakjegyre (419. §. 2.), közraktári jegy tekintetében (444. g.), 
biztosftási kötvényre (482. §.), váltóra (VT. 33. §.) stb.: ezt - nem 
ismerhetjük el olyan külső, kivülről szembeötlő jegynek, mely 
elhatárolásra alkalmas lehetne. 
Az, hogy miként kapcsolódik a tartozás a papirhoz, hogy 
minő szerepe van az okiratnak a benne okmányosított tartozás-
ra vonatkozólag, az belső, jogszabályoktól meghatározott tulaj- 
donság, melynek mivolta felől csak úgy jöhetünk tisztába, ha 
az értékpapirnak mondott jelenséget a jogszabályok kémlő mik-
roskopiuma alá 'helyezzük, de amit külsőleg legtöbbször nem 
látunk. 
10 Keresztes Gy. i. m. 2. 1. Brunner i. m. az 1923. évi schweizi kötel-
mi jogi javaslat 948. §. Kuncz Ü. i. m. II. 45. 1. stb. 
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Lehetnek és vannak ugyanis olyan adóslevelek, amelyek-
ben megvan írva, hogy a fizetés csak az okirat ellenében telje-
síthető, s amelyek mégsem értékpapirok. A Vht. 80. §. az érték-
papirok lefoglalásának szabályait kiterjeszti „általában az olyan 
követelésekre, melyek csak a követelésről kiállított okirat bir-
tokosai által érvényesíthetők". 
Ebből a szembeállításból nyilvánvaló, hogy az értékpa-
pirokat megkülönbözteti azoktól a követelésektől, melyek csak 
a követelésről kiállított okirat birtokosai által érvényesíthetők; 
mert különben érthetetlen volna az értékpapir lefoglalásának 
szabályait ezekre kiterjeszteni, az értékpapir mellett ezekről 
külön említést tenni." 
Az Optk. 1928. §. is szól ilyen adóslevélről. Minderre te-
kintettel azt a belsőnek mondott jegyet,  hogy a papir birtoka 
a benne kifejezett jog érvényesítésének előföltétele inkább ro-
konftó, mintsem elkülönítő, elhatáróló jegynek kell látnunk. 
Valami más olyan közös ismertető jegyet kell tehát az 
értékpapir egyedekben megtalálnunk, ami az értékpapirul el. 
nem ismert adóslevelekből hiányzik s amely külsőleg őket egy-
mástól elhatárolja. 12 
Ugyancsak nem alkalmas, elhatároló ismérvül minősíteni 
az okirat jellegét, ennek azt a természetét, hogy az rendelke-
ző-e (konstitutiv) avagy, hogy bizonyító-e? 13  
Ez sem külsőleg felismerhető vonás. Hogy a - vagyonjogi 
tartozásnak okmányosítása keletkezteti-e a jogviszonyt, avagy 
bizonyítja azt, csak a tartozás és okmányosítás között való 
összefüggés alapján dönthető el s ennélfogva szintén az okirat 
belső világához tartozik. • 
Nem kevésbé visszás, ha nem önmagának ellentmondó, 
az értékpapirnak abban a tulajdonságában, mely azt gazdasági 
11 Ebből az okból nem is mondható helytállónak az a következtetés, 
hogy törvényeink, „melyek az értékpapir elnevezést használják, csakis 
olyan okiratot tartanak szem előtt, amelyeknél a papir birtoka a jog érvé-
nyesítésének előföltétele" (Kuncz 0.i. m. II. 45. 1. 81.) 
12  Látja ezt Jacobi is (i. m. 20. §.) még nyomatékosabban hangsúlyoz- -. 
za v. Schwerin (i. m. 1. §. II.) anélkül azonban, hogy ebből a kellő követ-
keztetést megvonnák. 
13  Súlyt helyez erre Magyary G. (i. é. 2. és 3. §.) és Kuncz Ö. (i. m. 
II. 43. §.) 
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céljának elérésére alkalmassá teszi, illetőleg az okokban, melyek 
miatt a .papír birtoka a jog érvényesítésének elő föltétele, ke-
resni az elhatároló mozzanatot. 14 
A jognak megvannak a maga jó okai arra, hogy miért mi-
nősíti értékpapirnak azt az okiratot, mely valamely tőke helyét 
állja a gazdasági életben. Ezek -az okok azonban rendszerint 
csak következtetés útján állapíthatók meg s így többé-kevésbé 
a subjektivitas bélyegét viselik magukon, amelyek miatt nem 
lehetnek alkalmasak arra, hogy objektiv elhatároló vonásul 
szolgáljanak. Ettől el is tekintve az értékpapirt gazdasági célja 
betöltésére alkalmassá tevő tulajdonsága nem olyan külső jegy, 
mely alkalmas volna egyik okiratnak a másiktól való elhatáro-
lására, hanem több tényezőből összeverődő belső adottság, 
melyet csak elemzés alapján ismerhetünk fel. Hogy valamely 
adóslevél alkalmas-e a benne kifejezett követelés értékesítésére 
(mobilizálására), az eldöntheti azt, hogy értékpapir-e az adós-
levél vagy sem; de hogy mi teszi erre az egyiket alkalmassá 
s a másikat nem, az nem lehet elkülönítő jegy, mert az a jog 
elhatárolásán fordul, amit nem láthatunk. Azt mondani, hogy 
mert az értékpapír valamely követelés értékesítését megköny-
nyítő eszköz, ebbeli minősége határolja el a nem értékpapirtól; 
post hoc ergo propter hoc féle érvelés. Előbb kell valaminek 
lennie, ami elkülöníti s ezáltal válik azután alkalmas instru-
mentummá. 'Ez a dolgok rendje. 
Annak a negativumnak meglátása, hogy sem a vagyon-
jogi tartozásnak okmányosítási módja,- sem az okirat természe-
te, sem gazdasági jelentősége nem szolgálhat elhatároló ismér-
vül, annyit mindenesetre jelent, hogy más valamiben kell az 
egyik adóslevélnek, értékpapirrá minősítő mozzanatát a másik-
kal szemben keresni; minthogy azzal, hogy vagyonjogi tarto-
zásról: -szóró okirat, e'gyébb ilyen, de értékpapirnak nem minő-
sülő okirattól való megkülönböztetésre eleget még nem mond-
tunk.15 . 
Mi ez a más valami, ami az egyik tartozásról szóló okira- 
14 Amint ezt találjuk Kuncz Ö.-nél <i. rn. 44. §.), aki ezzel egy+ébbként 
ellentétbe jut abbeli helyes meglátásával, hogy az értékpapir „valamely kö-
vetelés értékesítését megkönnyítő instrumentum" (i. m. 43. §.). 
15  Még Thöl (Das I-íandelsrecht 1879.) beérte ezzel: „Ein Werthpa-
pier ist eine Urkunde mit einem Vermögensrechtlichen Inhalt" (211. §.) 
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tot olyanná teszi, amilyenre a törvények gondolnak, amidőn 
értékpapirról szólatiak, — míg a másik hasonló okirat nem 
válik azzá? 
Ezt úgy vélem, csak abban lehet megtalálni, amitől az ily 
okirat is helyes elnevezését nyerte, hagy az egyik általában és 
. rendszerint értékként tekintetik s mint ilyen a forgalom tárgyá-
vá lesz, míg a másik nem. 
Természetesen annak megvannak a belső Okai; hogy miért 
lát a forgalom egyikben értéket s a másikban nem. Ilyen tar-
talmi ok az adósnak a hitelképessége, a biztonság tudata, hagy 
az érték megmarad stb., amihez hozzájárul az okirat kiállítá-
sának törvénytől meghatározott alakszerűsége. stb. alaki 
okként. 
De nem ezek adják az elhatároló jegyet; ezek csak alapjai 
az elhatároló vonásnak, ami ismételjük, a forgalmi élet felfo-
gása. 'Ez külső ismérv, mely az ilyen okiratnak értékül való 
elfogadásában mint külsőleg érzékelhető mozzanatban rejlik. 
Amely adóslevelet a forgalom általában önálló értékül fogad 
el, az értékpapír, amelytől pedig ezt az elismerést megtagadja, 
az nem értékpapír: 
Mondanunk sem kell, hogy az értékül tekintés nem úgy 
értendő, hogy p1. egy államadóssági kötvény, mely tegnap 
értékpapir volt, az állam hitelének megrendülése következtében 
holnapra megszűnik értékpapír lenni . s hogy tehát a forgalmi 
élet ítélete dönt az értékpapir minőség kérdésében is. Az érté-
két vesztett adóslevél is megmarad formailag értékpapirnak, 
amint a pénz .is annak marad, ha veszít is értékéből vagy akár 
a minimumra csökken is az. A forgalom ítélete. csak úgy ér-
tendő az érték szempontjából, hogy a bizonyos fajta papír 
általában és rendszerint tartalmazza is az értékmennyiséget, 
ami mellett megtörténhetik, hogy valójában az okirat értékte-
len s az is meglehet, hogy 'kezdettől fogva az volt. Ugy mond-
hatjuk, hogy amely adósleveleket a forgalom általában értékül 
szokott elismerni, azok értékpapírok és nem a konkret meg-
ítélés az irányadó. 16 
16 Az okirat forgalmi volta vagy ennek hiánya megragadta a Ma-
gyary G. figyelmét is (i. é. 36. 1.) ; de ezt sajátságosan csak a. bemutatóra 
szóló papiroknak az egyszerű adóslevelektől való elhatárolására találta 
alkalmasnak. . 
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Az elmondottak alapján az értékpapír elhatároló (deter-
minativ) fogalmát úgy vélnők helyesen formulázni, hogy ér-
tékpapírok azok a valamely magánjogi tartozásról kiállított 
okiratok, melyeket a forgalom általában önálló értékekül is-
mer és elfogad. 
III. Az értékpapírokat az egyéb okiratoktól elhatároló közös 
jegyek — s az ezek összefoglalásával talált elkülönítő fögá-
lom alapján úgy vélem könnyű az eligazodás kétes esetekben. 
1. .Az újabb forgalmi élet ugyanis több olyan jegyet, ok-
iratot honosított meg különösen tömegügyleteknél, amelyek 
némelyike valósággal, másika pedig látszat szerint vagyonjogi 
szolgáltatásról szól s amelyek némelyike különösen ha a köté-
lezet 'tség csak a papír ellenébenteljesítendő, az általában el-
fogadott fogalom szerint igen közel áll az értékpapírhoz. 
Előbbire például szolgálhatnak a letéti jegy, a takarék-
pénztári betétkönyv és más hasonló s általában igazoló papi-
roknak (Legitimations-Papiere) nevezett jelenségek; utóbbira 
a színház-, hangverseny- vagy más nyilvános élőadások és 
tárlatok belépti jegyei, a vasúti és más közlekedési vállalatok 
utazási jegyei, a ruhatári jegyek, pasta- és okmány bélyegek, 
államjegyek stb. 
A jogi elbánás szempontjából - amint említve volt — 
nem közömbös, . hogy valamely okirat értékpapír-e vagy sem. 
Azt kell tehát adott esetben vizsgálni, megvan-e mind a három 
jegy valamely okiratot illetőleg; ha igen, jogunk szerint érték-
papírral van dolgunk, ha azonban csak egy is hiányzik, a 
„jelenség nem értékpapír. 
A tökéletes és nem tökéletes, mások szerint absolut és 
relativ értékpapír között történő 'megkülönböztetés azon az 
alapon, hogy egyikben valamennyi, a másikben nem minden 
közös jegy 'feltalálható 17 mutat rá igen élesen az irodalomban 
elfogadott fogalom gyengeségére s különösen arra, hegy az ké-
_. tes esetekben nem igazít el. . 
• Az állam által kiadott pénztermészetével biró ú. n. állami 
jegyek pl. nem értékpapírok. Először azért nem, mert nem ok- 
17 Amint ez olvasható H. O. Lehman (i. m: IT.); Brunner '(i. m.- 192. 
§.), Jacobi (1. m. 27. §.). 	• 
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iratok, másodszor, mert nem foglalnak magukban szolgálta- 
tásra irányuló s nem különösen magánjogi °kötelezettséget.18 
Ugyanezt találjuk a postai értékcikkek és okmány bélye-
gek tekintetében is, amelyeknek nem az a szerepük, hogy elle-
nükben az állam valamely hatóságának szolgálata különösen 
kívánható legyen, hanem eszközei és bizonyítékai a szolgálat 
igénybevételéért előirt illeték lerovásának. Mi sem mutatja ezt 
jobban, mint az, hogy a hatóság az illeték lerovása nélkül is tel-
jesíti a szolgálatot, a posta továbbítja a bélyeg nélkül feladott 
levelet, a bíró kitűzi és megtartja a tárgyalást, kibocsátja a 
fizetési meghagyást stb. És ha lehetne is szolgáltatási kötele-
zetségről szó, ez semmi esetre sem volna magánjogi." 
Hasonlóképpen a nyilvános közlekedési vállalatok menet-
jegyei, a nyilvános előadásokra (színház-, hangverseny-, tánc-
estélyek), tárlatokra szóró belépési jegyek, amelyek az iro-
dalmi közfelfogás szerint értékpapírok, valójában nem azok. 
A legtöbbje ezeknek nem okirat s még kevésbbé foglalnak ma-
gukban szolgáltatásra menő kötelezettséget s a forgalom azo-
kat általában nem tekinti értéknek. Nyugták azok főként a 
kötött szerződés alapján leljesített fizetésekről, bizonyítékai 
a létrejött szerződésnek és a fizetésnek és egyszersmind ellen-
őrzésre szolgáló jegyek. Nem is szolgálják ezek azt a gazda-
sági célt, hogy a lekötött és így a forgalomból kivont tőkét 
pótolják. Ezért nem is önértékek s nem tárgyai a forgalomnak.20 
2. Nehezebbnek látszhatik az eligazodás azoknál a két-
ségtelenül okiratoknál, amelyek valamely magánjogi kötele-
lezettségről szólnak, ha az okirat birtoka a szolgáltatás követel-
hetésének előföltétele. 'Ezeket az értékpapírról való általános fel- 
18 A legtöbb író az államjegyeket nem minősíti értékpapirnak. Igy 
p1. Brun.ner (i. m. 144. 1.), Goldschmidt (Handbuch I. 1200. s köv. 1.), Jacobi 
(i. m. 20. §. 2a j. 40. §.), nálunk Nagy F. (i. m. 129. II:), Klupathy (i. m.116, 
II.). De van ellenkező nézet is. H. O. Lehmann pl. (i. é. XIX.) hosszan érvel 
amellett, hogy az államjegy értékpapir, mert szerinte — s itt a tévedés — 
az állam a jegy kibocsátásával annak beváltási kötelezettségét is vállalja. 
19 Az ellenkező felfogás e tekintetben sem hiányzik. Értékpapirnak 
látja p1. Kuncz O. (i. m. 48. §.) a postabélyeget, ugyancsak G. Bacmeister 
Was Recht der Wertpapiere im Allgemeinen 92. 1.), aki a postától a bélyeg 
ellenében követelhető szolgáltatásnak látja a levél, csomag tovaküldését. Az 
okmánybélyeget sajátosképpen nyugtának ismeri fel. 
20  Igy helyesen Magyary G. (i. é. 37. 1.). 
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fógás alapján csak ellenmondás útján lehet kivonni az érték-
papírok köréből. 
Ilyenek pl. a takarékpénztári betétkönyvek; az olyan adós-
levelek, melyeknek visszaadása a fizetés 'feltételéül is szolgál; 
a javítás, tisztítás végett az iparosok által átvett dolgokról álta-
luk kiállított okiratok; a podgyász vevény, a ruhatári jegy stb. 
Az ilyen okiratokat összefoglaló kifejezéssel igazoló papí-
roknak (Legitimations-Papiere) szokás nevezni és sántító ér-
tékpapírnak is mondják. Az elnevezés azonban nem egyöntetű, 
mert hol alája vesznek valóságos értékpapírt is, hol nem. 
Mindenesetre kívánatos volna, ha az elnevezés kizárólag 
olyan okiratoknak'. a megjelölésére szolgálna csak, amelyek .a 
bennük kifejezett szolgáltatás fölvételére jogosítják birtoko-
sukat, szóval, amelyek a hitelező 'igazolására szolgálnak. 21 
Az ebben az értelemben vett igazoló papirok pedig azért 
nem esnek az értékpapírnak nevezett okiratok körébe, mert 
ha nemcsak nyugták vagy egyszerű bizonyító okiratok, hanem 
tartalmaznak szolgáltatási kötelezettségeket is, még sem érté-
kek, nem tárgyai a forgalomnak, amint erre a közönséges adós-
levelek tekintetében ismételten is rámutattunk. . 
A takarékpénztári betétkönyv tekintetében jogunkban az 
az álláspont mondható megüllepedettnek, hogy a mennyiben az 
vagy csak névre szól, vagy azt a záradékot tartalmazza, hogy 
a takarékpénztár a bemutatónak is fizethet, az nem értékpapír; 
míg abban az esetben, ha kifejezetten bemutatóra szól, vagy 
alternativ bemutatási záradókkal van ellátva, vagyis ha a taka-
rékpénztár a bemutatónak nemcsak jogosított, hanem köteles is 
fizetni, avagy ha fentartással elhelyezett 'betétről szól, vagy 
zárolva van, az értékpapír. 22 
A különböztetést helyesnek nem lehet mondani. Az okok, 
menyek alapján ez történik, az okirat belső természetéből vet- 
21  Hangsúlyozza ezt Magyary G. is (i. é. 38. 1.); megvalósítani látszik 
e kívánalmat a Magánjogi törvénykönyv javaslata.- (753. §.) 
22  Amint ez olvasható a kir. Curiának Gr. IX. 1289, G. 115, Gr. IX. 
1297. Grill Dt. IV. 1126, 1127, 1130, 1136 alatt található döntéseiben, bár 
van ellenkező határozat is a jogszabály kialakulásának idejéből. Az iroda-
lom köréből 1. Nagy F. (i. m. II. 99. 1. 6. j.), Schwarz Gusztáv (Ujabb ma-
gánjogi fejtegetések 55. s köv. 1.), Kuncz Co. (i. m. H. 79. 1.), Magyary G. 
(i. é. 33. 1.). 
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tök - és nem külső ismérvek. A takarékbetéti könyv nem forgalmi 
tárgy.23 Aki takarékpénztárba helyezi el pénzét az nem köti 
le; bármikor rendelkezhetik vele, kiveheti. Következőleg nincs 
gazdasági oka és - célja annak, hogy az - ilyen tőke pótlásának, 
helyettesítőjének eszközéről gondoskodás történjék. A külön-
böző módokon való elhelyezés mindig csak a legitimatio enyhébb 
vagy szorosabb fajtájára vonatkozik; de ezen túl nem megy, 
nincs miért mennie. A Vht. 80. §-a is szembeállítja a betéti köny-
veket az értékpapirokkal. - 
A most mondottak alapján általában tévesnek kell tarta-
nunk az olyan tanítást, hogy az igazoló papír lehet 'bizonyos 
körülmények között egyszersmind értékpapír is, ha -az legiti-
máló záradékkal láttatik el," 
Na a kétféle okiratot meg lehet, sőt - meg kell egymástól 
különböztetnünk = ahogyan azt láttuk — úgy egy okirat egy-
szerre mind a kettő alá eső nem lehet. Vagy értékpapír az s 
akkor nem igazoló papír, vagy igazoló-, akkor meg-nem érték-
papír.25 • 
Sántító értékpapírnak mondani pedig- .az igazoló papírt 
azért_ nem szerencsés, mert azt a látszatot' keltheti, mintha 
megvolna Fbennök az értékpapírokat .jellemző minden közös 
jegy, de egyike vagy másika ezeknek fogyatkozásban szenved. 
Mintha lehetne — ad .normam sánta ember — félokirat, félig 
szolgáltatásra menő okirat vagy félig forgalomképes, félig ér-
ték, valamely vagyoni szolgáltatást magában foglaló okirat. 
HbÍott az elhatároló éppen abban van, hogy az értékpapírul 
ismert jelenségek közös jegyei közül egyik vagy másik egé-
szen hiányzik belőlük s ezért nem értékpapírok. 
23  Helyesen mondja - Schwarz G. (i. h:) „a betéti könyvecske - rendel-
tetése nem abban ál.l, hogy a forgalom -tárgyát képezze; hanem - hogy rend-
szerint a Betevőé - maradjon: hiszen azért takarítunk, hogy maradjon". • 
24 Amint ez Bacmeisterriél (i: m. 85. 1.) és Kuncz Ö. (i. m. II. 94. 1.) 
olvasha tó. 	 - 
• 25' Az értékpapír is -igazol, ha azt kötélemnek • látjuk. Akkor - meg • mit 
ér a különböztetés!? (Jacobi i. m. 436. 1.) 	 • • -- 
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B) A mibenléti (substantialis) fogalom. 
IV. A szervezeti fogalom • az egymáshoz hasonlító, de 
: egymástól eltérő jelenségeknek egymástól való megkülönböz-
tetésére s arra szolgál, hogy általa eleve megállapíthassuk,. hogy 
valamely jelenségre az értékpapírra vonatkozó szabályok alkal-
-mazhatók-e vagy sem pl. megsemmisítés stb. 
Arra *a kérdésre azonban, hogy lényegében mi az érték- 
• papír s különösen, hogy miféle helyet, foglal el a jogban., e 
fogalom feleletet nem ad,. mert nem is adhat. Ezt• a lényegi, 
mibenléti- fogalmat külön kell megkeresni. • 
E tekintetben sem elégedhetünk meg azzal a gazdaság-
tani meghatározással, — hogy az értékpapír valamely lekötött 
s így a forgalomhól kiesett, tőkének helyettesítője. Mert ez 
helyérsége dacára is jogbeli mivoltára vonatkozólag - keveset 
vagy . éppen semmit sem mond. Amivel azonban korántsem azt 
akarjuk mondani, mintha' ez a gazdasági lényegét meghatározó 
körülírás a jog számára minden jelentőségnélkül való volna. 
Sőt ellenkezőleg, azt tartjuk, hogy az értékpapír gazdasági 
.szerepéről egy pillanatra sem szabad. megfeledkeznünk az ér-
tékpapír lényegének keresésénél -s hogy -az értékpapír lényegé-
nek 'megismeréséhez helyesen csak gazdasági funkciójának 
folytonos szem előtt tartásával juthatunk. 26 . 
Az irodalom erre a kérdésre különösebb tekintettel nem 
.volt, Egyszerűen és általában kötelemnek látta és ismerte s 
ezzel a kérdést elintézettnek hitte.. 
Voltak azonban. olyanok is, akiknek figyelmét " egy-egy 
pillanatra felébresztette... • 	 . 
Igy a korábbi német irodalomban Einert27 a váltót a keres-
kedők papírpénzének látta; Utóbb Siebenhaar28 minden addigi 
váltó. elmélettel szemben a -váltót egy gyémánt ékszerhez, melyet 
az ékszerész aranyba foglal, hasonló vagyontárgynak ismeri fel 
azzal az egy különbséggel, hogy a gyémánt ékszer értékét a 
28 Helyesen említi ezt Kuncz Ö. is (i. m. 43. s.), akivel e részben csak 
abban nem értek egyet, hogy „az ép. hamarább indult el hódító útjára; mint-
sem a jogi szabályozás reája „irányító" és kialakftó munkáját kiterjesztette 
volna". Szerintem az ép. soha ki nerci alakulhatott volna á jog szabályozó 
nmukája nélkül, tehát már bölcsőjénél ott állott! . . . 
27 i. m. 49. 1: 
 
28 i. m. 138., 139., 174. 1.  
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gyémánrtban és a fémben, esetleg az alakban bírja, míg a váltó  
értéke a váltóadós hitelén alapul. Thöl, "kinek a bemutatóra szóló  
-papirok jogi természetére vonatkozólag kifejtett azt a néze-
•'tét, hogy ez ázok céljából, ami nem más, mint az igazolás  
bizonyításának megkönnyítése 28  • újabban széles alapon fel-
építve Jacobi (i.. m.) viszi tovább s általánosítja. Goldschmidt  
pedig egyenesen azt tanítja, hogy az értékpapír kifejezésnek az  
a jogilag ugyan nem eléggé élesen kivésett felfogás az alapja, 
'?hogy bizonyós okiratok sajátos gazdasági és jogi mineműségük-
nél fogva magánjogi értelemben értékek (valeurs) ; - az okirat-
nak önálló vagyoni értéke van.. Találó képlegesítéssel — mondja 
— 
 
lehet — szerinte — az okiratot, mint. a benne okmányosított 
jog hordozóját (megtestesítés), megjelölni. 29 Nálunk Kuncz-nál 
csillámlik fel a gondolat, hogy az értékpapír vagyontárgy, de  
ezt csak gazdasági szempontból látja. 3° 
= : Vizsgáljuk meg rövidesen, hogy az 'értékpapír lényege  
felől vallott e küilönfiéle felfogások he'lytállák-e. 
1. Megelégedhetünk-e elsősorban "azzal, hogy az érték-
papír 'lényegében nem más, mint kötelem?  
Ez a nézet alighanem a váltón keresztül vált elfogadottá.  
Á váltó azonban, ha bizonyos vonatkozásban tekinthető is az  
értékpapír előfutárjának, mégsem a voltaképi értékpapír, ha 
ebbeli jellege nem is vitatható el. És nagy ikérdésü'l marad,. ha  
:vajjon a váltóra nézve is igaz-e, 'hogy az lényegében nem más,  
mint sajátős kötelem? 
Legyen elég csak váltótörvényünkre hivatkoznom, mely-
nek rendelkezései a figyelmesem olvasót azonnal rávezetik arra,  
hogy a törvény a váltót élesen elhatárolja az annak csak egyik  
élemét alkotó és a váltón. alapuló, helyesebbén abban kifejezett  
kötelemtől. 
Nem is hangsúlyozva különösebben a Vt. 3. §-t, mely  az 
idegen váltó kellékeit . állapítja meg s amelyből nyilvánvaló,  
:116gy nem a 'kötelem .az, aminek kellékeit megszabni kívánta,  
hanem azt a jelenséget, amely egy sajátos (váltóbeli) 'kötelem  
-hordozója, amit a 6. §: juttat praegnansul kifejezésre —, csak .a  
28a i.  m. 2~5 : §.) Einer és Siebenhaar idézve a H. O. Lehmann mun-
kájából. 	 . 	 . 
29  I. m. 385-386. 1.  
a° I.m.43.§.  
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16. §-t említjük, mely világosan a váltóból eredő jogokról szól, 
továbbá a 17., 29., 50. §.. stb., melyek a váltóbirtokost említik, a 
váltóbirtokáról szólnak, a 36., 68., 77. stb. §-t ; amelyek-a váltó 
tulajdánosáról a váltó tulajdonáról beszélnek. 
Bizonyára' nem lehet, sőt nem szabad, mert nines ami ezt 
megokolná, feltenni a törvényhozóról, hogy ne lett volna tisztá- 
ban a dologjog és a kötelem közti 'különbséggel és hogy kötelem 
birtokáról vagy tulajdonáról akart volna rendelkezni a különb-
ség fel nem ismerése alapján. . 
A törvény világosan látja és láttatja, hogy a váltó más 
mint az a kötelem, mely rajta és benne nyugszik. S ha más, 
akkor a váltó nem a kötelem; a kötelem önmagából nem-kelet-
kezhetik, helyesebben a váltó, ha az kötelem, nem szülheti ön-
magát. Csak vagy az lehet igaz, hogy a váltó maga a kötelem 
és akkor nem lehet szó, még külön a váltón nyugvó azon ala- 
•puló kötelemről s ekkor annak birtokáról, tulajdonáról beszélni 
képtelenség; vagy pedig az igaz,  hogy a váltó és a benne rejlő 
kötelem egymástól külön álló jogi jelenségek ahogyan ezt a tör- 
vény látja. 31 
Amiként a váltónak, Úgy minden értékpapirnak egyik al-
kotó eleme a . kötelem; .a tartozás vagy akárminek nevezzük, 
`amelynek megvan á maga külön élete, amit befolyásol sok te- 
kintetben az, hogy az értékpapirban van benne. - Azt is -mondhat- 
jixk, hogy az okmányosított tartozás adja az értékpapir érték 
jellegét; csak azt nem mondhatjuk helyesen, hogy az értékpapir 
nem más, mint a benne rejlő kötelem. Mert ez a már sokszor 
agyoncáfolt 'ínkorporációs elméletre vezet s ami csak mint kép-
letes beszéd is oly ellentmondást rejt magában, mint a testetlen 
:dolog kifejezés, amit a XVIII. századbeli doktrina nagy elősze-
retettel használt. 32  
31  Nagyon helyesen mutat rá Kiss Mór (i. m. 5. §. 2. j.), . hogy az 
értékpapír lényege két (dologjogi és kötelmi) mozzanat együttes előfordu-
lásától függ és hogy minden elmélet „e két alapszemponttal egyaránt kell, 
hogy számoljon". Ugyanebben látja Schwerin is (i: ,m. 2. §. II.) az értékpa-
.pirjog problémáját. Megoldásuk azonban nem lehet kielégítő, mert végsőileg 
mindketten mégis csak kötelemnek látják. • . 
32  Nincs igaza Góldschmidt-nek (i. m. 386. 1. 1 .6. j.) abban, hogy a 
jogi beszéd nem nélkülözhetné a képleges kifejezéseket. Az ilyen beszéd 
csak azt mutatja, hogy hijával vagyunk a valót kifejező szónak;_ ám ha 
ezt megkeressük, már nincs szükségünk amarra. 
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2. Ugyancsak az értákpapirnak kötelemként való szeínlé-
lete. vezetett az értékpapir lényegének abban való meglátására, 
hogy az nem más, mint igazolási eszköz. 
Az értékpapir lényegében — mondja ennek az elméletnek 
kiváló harcosas ha nem is megteremtője, de legalaposabb ki-
fejtője Jakcebi s amely elméletet „Rechtsscheintheorie"-nek mon-
danak — legitimáló eszköz: mely a birtokosnak az - adóssal 
szemben a jog látszatát adja úgy, hogy az adós ebben bizonyos 
mértékig megbízhatik. 33 
Vagyis ez az elmélet azt tartja elsősorban, hogy a jog — 
légalább is az - értékpapir esetében, de máshol is bár kivételesen 
- azt ami látszik, vagy ahogyan s amilyennek látszik valónak 
fogadja és fogadtatja el pl. bizonyos nemű értékpapir kézben 
tartóját az értékpapir tulajdonosának s így az értékpapirbeli 
kötelem hitelezőjének ismeri és tekinteti, még ha valójában nem 
is volna az. Másodsorban pedig azt mondja, hogy az értékpa-
pír arra való sabban van az ő mibenléte, hogy meghatározza, 
kijelölje, igazolja az értékpapirbeli kötelem hitelezőjét annak 
személyében, aki azt kezében tartja, némelykor a puszta kéz-
.bentartásaltal, máskor pedig a kézben tartáson felül egyébb kö-
riilmények (pl. forgatmány) hozzájárulásával. 
Messze térítene el tárgyunktól, ha a „Rechtsscheintheorie" 
miben állásának vizsgálatára is kiterjeszkednénk. Való igaz, 
hogy a jog olykor bizonyos helyzeteket annak vizsgálatára való 
kötelezés nélkül, hogy azok a való jogállást mutatják-e vagy 
sem, olybá enged vétetni, hogy azok csakugyan egyeznek a 
valósággal, azaz, hogy azok a valóságot adják pl. a tlkvi be-
jegyzettség s általában a nyilvánkönyvekbe való bejegyzettség, 
vagy hogy a hitelező végig az, ha az adás változásról értesítést 
nem kapott, akivel kötelmi viszonya megszövődött, holott 
lehet, hogy már több engedményezés is ment végbe. 
Kérdés azonban, hogy ilyenkor csakugyan a látszatnak 
valóul elfogadásáról van-e szó s nem inkább és helyesen arról-e, 
hogy a jog ilyenkor is a valóból indul ki, szabályát a valóságra, 
ami az esetek átlagában úgy is van, alapítja és e valóságot fel-
tételezi. Mert ám, ha a konkret eset valósága nem fedi az ab-
strakt valót, a szabály már nem áll meg. A bejegyzés megtá- 
33 i. m. 27. §. és Grundrissz 10. §. 
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-madható, az engedményező a kezéhez alaptalanul történt fize- 
tést a valódi hitelezőnek kiadni tartozik .stb. Ez pedig más vala- 
mi, mint a látszatnak valóul való elfogadása. • 
• Amiről a jog tudja, hogy csak látszat és nem való, azt nem 
tekinti és tekinteti soha valóságnak. Ez lényeg-ével volna 'ellen- 
kezésben. Azt mondani, hogy a látszatot • valóságnak mondja, 
annyi, hogy 'a jog akár csak egy esetben is hazugságon épül fel. 
Más alapon nyugsziik a vélelem és a fictio. • 
E helyen -azonban csak az érdekel, hogy vajjon az érték:- 
tapir lényegét meghatározza-e az, hogy legitimáló eszköz és 
hogy igaz-e az, hogy -az értékpapir lényegében nem más, mint 
-a hitelezőt igazoló documen'tum? 
(A kérdés végsőileg oda megy .ki, hogy az élet csakugyan 
azért jutott-e el az értékpapír megteremtésének szükségességé- 
he:z :és a. "jog azért állt-e a gazdasági - szükséglet kielégítésének 
szolgálatába a maga szabályaival, hogy amikor a tartozás:, 
amelyről az értékpapírban szó van; esedékessé válik, az adós 
ne legyen kénytelen hosszasan vizsgálni, hogy kinek tartozik, 
kinek jogosult fizetni, hanem beérhesse annyival, hogy aki -a 
papírt kezében tartja, neki- elébe adja, annak minden további: és 
főként reá hátrányos következmény nélkül .fizethet? hogy ebből 
-az , okból jutott el a- bankjegy, a részvény, közraktári- és rakjegy, 
az államadóssági kötvény, -á váltó és csekk kialakításáig? 
- Aki az értékpapir lényegét annak legitimáló eszközi mi-
-voltában látja, annak azt is mondania kell, hogy p1. a részvény- 
-nek .az a főrendeltetése, hogy meghatározza a részvénytársa- 
-ság vagyonának hányadrészesét s a bankjegy arra szolgál, ahogy 
előmutatója a kibocsátó banktál nemes ércet követelhessen. S 
ha a banknak ebbeli kötelezettsége fel van függesztve? Vagy ha 
soha senki a bankot ebből. a célból nem keresi meg? 
Idáig aligha kíván eljutni, pedig el kell jutnia annak, aki 
-a lényeget az igazoló eszközi mivoltban találja meg. 	• . 
És vajjon igaz-e, hogy az értékpapír mindig;-legitimál s az 
adós csakugyan rábízhatja-e magát erre minden' esetben? 	• 	.., 
Ne is nézzük azt az esetet, amidőn -a papír büncselékmény 
útján jut valakinek a .birtokába s .az adós ezt bebizonyíthatóan 
-tudja. Nem tagadhatja meg a fizetést? 	 . 
- • . Nem válnék-e ezzel károkozásban részessé? 
De ott vannak az u. n. rekta papirok, amelyeknek birtokos 
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sát a materialis jogosultság bizonyítása nélkül a papír magában 
nem legitimálja. Ez általánosan elismert. szabály. 34 
Ebből pedig az következik, hogy a legitimáló erő nem min-
.den értékpapír sajátossága, s akkor az értékpapír 'lényegét nem 
ádhátja olyásvalami, ami a jelenségek egész csoportjánál 
hiányzik. 
Mégha minden értékpapir csakugyan legitimáló észköz 
volna is, még akkor sem feküdhetnék az értékpapír lényege 'a 
legitimáló eszközi mivoltban; mert a lényeget nem adhatja az, 
ami megdönthető vélelmen nyugszik. Már pedig, hogy a papir 
legitimál, az csak addig áll, amíg bebizonyítást nem nyer, hogy 
más a jogosult, mint a papir birtokosa. S ha ez bár csak 'egy 
esétbén is így lehet, már nem talárható meg a lényeg `abban, 
ami olykor nines meg. 
Mindezzel azonban nem azt akarjuk szemléltetni, hogy az 
értékpapírban a kötelemnek jelentősége nem volna s hogy az 
értékpapír nem volna legitimáló eszköz is. Csakhogy más az, 
hogy az értékpapir lényegében kötelem' és megest más a kötel-
met csak az értékpapir egyik elemének tudni; más az, hogy az 
értékpapir lényegileg legitimáló eszköz és ismét más az érték 
.papírban legitimáló eszközt is látni: Az egyik: a lényeg kérdé-
se; á másik: funkció, szerep, hatás. A lényeg azt fejti meg, hogy 
mi az értékpapir, minek veszi a jog; a funkció, a hatás pedig 
azt, hogy mire való, mi származik valamiből. Lényeg és szerep 
- 34 Bármily szellemesnek. látszik is Jacobi-nak az a magyarázata 
m. 25. §.), .amit nálunk Kuncz Ö. is magáévá tesz, hogy a rekta papir legi-
timáló ereje a materialiter jogosítáttnak még jogosítottként (Noch berecli- 
tigt) való feltüntetésében áll, ezzel a rekta papir legitimáló erejét bebizo-
nyítani nem sikerült, mert, ami nincs, annak létezését bebizonyítani • nem 
lehet. Már pedig,- ha -a - rekta -.papírbeli - hitelezőt -csak materialis 
jogosultsága, ami a- papir birtokát is feltételezi, igazolja, akkor a. papir bir= 
toka' magában a Nochberechtigkeit-ot sem bizonyíthatja. Hitelező az, aki 
ebbeli minőségét, jogosultságát a magánjog szabályai szerint bizonyítja. 
S mit' akar az jelenteni, hogy még ' jogosított? Nyilvánvalólég, hogy 
aki hitélezővé vált (iogosult lett), még mindig az, vagyis nem történt más-
-részéről jogszerzés. Hát tehető ilyen megkülönböztetés'? Mást jelent ez, 
mint az, hogy jogosult? A-jogosultság abban áll, hogy azt valaki megszerezte 
és 'megvan. Utóvégre is ez nemcsak a. rekta papir sajátossága, hanem min  
den értékpapiré s általában minden - alanyi jogé. Vágy nem a ' legitimalti 
erőben fekszik tehát az értékpapír lényege, vagy' pedig' 'a rektapápír nem 
értékpapir. . . 
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(hatás) hasonlítható az ok és okozat egymásközötti viszonyá- 
hoz, a prius és posterius• képletéhez, amiben: különbözőségük 
szembeötlőbb. . 
A kötelem az értékpapirban ugyanaz, mint a drágakő a 
gyűrűben, a fülönfüggőben. Amiként a gyűrű, a fülbevaló { nem 
a drágakő, hanem ez csak része amannak, azonképen a kötelem 
is csak eleme az értékpapirnak és nem maga az érték.papir. 
Nem szabad e tekintetbén magunkat megtévesztetnünk at= 
tól, hogy a jog főként az értékpapir kötelmi elemét szabályozza 
különösen és részletesen. Mert ezt nem is minden értékpapírra 
vonatkozólag teszi egyformán, amit pedig tennie kellene, aha az 
értékpapírban nem látna egyebet kötelemnél, hanem csak azok-
nál az értékpapiroknál, amelyek rövid életűek s amelyeknél - a 
kötelmi elem éppen e miatt is jobban kidomborodik, mint a hosz-
szú életre szántaknál. Ezenfelül pedig ahol a kötelmi elemet 
jobban kidomborítja (váltó, csekk, közraktári jegy stb.), meg 
kell látnunk, hogy a szabályozás súlypontja arra a mozzanatra 
.van fektetve, mikor az értékpapir már inegszünik és á kötelem, 
mely egyik eleme volt, kézdi élni a maga külön életét.Erre vo-
natkoznak az ily értékpapirokra nézve a kötelezettség teljesítés 
sét megszabó s az ezzel kapcsolatos szabályok. Azt pedig alig-
ha kell hangsúlyoznunk, hogy amint sem az oxygen, sem a' hyd= 
rogen külön nem víz, hanem a kettő együtt adja azt a meghatás 
rozott összetételben:. úgy a kötelem, mely a papírral való kap- 
csolatban teszi ki az értékpapirt s mely e kapcsolót megszűnése 
után is megmarad, nem lehet az értékpapír, mely lényegileg 
kapcsolat megszüntével megsemmisült, mert ha így volna, ép- 
pen a kötelem megszűnése eredményezhetné csak, az értékpapír 
megsemmisülését. Már pedig a dolog úgy, áll, hogy amint  van  
olykor értékpapír, bár kötelem valójábán nincs is pl. a hamis 
váltó esetében,. úgy a kötelem megmarad, ha az értékpapír 
meg.,is semmisült. Ez péd ig csak úgy lehetséges, ha értékpapir 
és kötelem nem egy és ugyanaz a valami. . 
Ebben és csakis ebben az összefüggésben helyes az, hogy 
az . értékpapir igazolási eszköz. T:  i.. amikor a kötelem kiválik 
az . értékpapirból, illetőleg akkor is, há , értékpapirban való fog-
laltsága idejében a kötelem külön szerepe nyomul előtérbe," áz: 
értek#papir birtoka ;; esetleg tulajdoná mutatja a kötelem hitele- 
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zőjét. Amde ez csak mellékszerepe az értékpapirnak és nem lé-
nyegét meghatározója. 
3. Az értékpapir lényege a jogban azok gazdasági mivol-
tából fejthető meg. Mert az értékpapír elsősorban a gazdasági 
élet jelensége; oly gazdasági szükségletek 'kielégítésére terem= 
tette meg .az élet a jog szabályozó segítségével, amire a kötelem 
bár mint ugyancsak gazdasági célokat szolgáló intézmény, a 
maga miségében alkalmatlan és elégtelen volt. 
Úgy vélem, hogy a Siebenhaar „Kreditsach" elméletnek 
nevezett felfogása és Goldschmidt jártak helyes nyomokon. 
Csak sajnálni lehet, hogy előbbinek helyes meglátása a 
kreaciós és szerződéses elméletnek egymással való küzdelmében 
nem talált megértésre. Goldschmidt pedig nézetének bővebb ki-
fejtése nélkül a továbbiakban szemét a váltóra s a hozzá hasonló 
és az értékpapir mibenlétének feltárására nem a legalkalmasabb 
értékpapirokra függesztve, inkább az értékpapírnak, mint okirat-
nak jellegét s a benne okmányosított jognak a papirhoz való vi-
szonyát vizsgálja s ezt 'is csak az értékpapir kialakulásának 
kezdeti idejében, amivel helyes felfogását maga  helyezte ho-
mályba. 
Kétségtelen pedig nézetem szerint, hogy az értékpapir mi-
benléte csak abban található meg, hogy az új, önálló, önmagá-
ban való érték s mint ilyen tesz számot a jogban jogtárgyi mi-
nőségben. 
Hogy önálló vagyonérték, ezt bővebben bizonyítanunk, a 
mindennapi élet nyújtotta tapasztalatok mellett bizonyára fe-
lesleges. . 
Az értékpapírban ne 'keressünk mást és ne lássunk mást, 
minthogy az értékpapir, vagyis vagyonjogi értékkel bíró okirat. 
Igaz, hogy értékrangját a benne okmányosított tartozás adja 
sajátos jogi szabályok alá helyezésével, miként a bri'lliansgyíí-
rűnek értékét a platina vagy arany karikába való foglallással a 
drágakő. Azonban ahogyan a befoglalással válik a drágakő al-
kalmassá arra, hogy mint gyűrű vagy fülbeváló stb. ékszer 
gyanánt szerepeljen és viselhető legyen; úgy nem a tartozás 
mágában, hanem sajátosan okiratba foglalva válik alkalmas sá 
aria, hogy mint önálló érték, mint értékpapir a hitelgazdaság-
ban ' új értéket jelentő szerephez jusson. 
Más és bár érdekes, de itt nem tárgyalható kérdés, hogy 
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miként, miáltal nyer valamely tartozás Okmányosítása egyszer 
értékpapir jelleget és miséget, máskor pedig ezt nem éri el. E 
helyen . csak azt kerestük; hogy lényegileg mi az értékpapir s 
azzal az eredménnyel, hogy a vagyoni tartozást saját.ósan ma-
gában foglaló önálló vagyonértékkel bíró okirat, melyet a - jog 
jogviszonyok tárgyaként ismer , . itt beérhetjük.' .. 
4. Az eredmény, melyre im eljutottunk, annyiban is meg-
lepő hogy az értékpapír mibenléti fogalma egybeesik az ú. n. 
elhatároló fogalommal. Vagyis ami megkülönbözteti az érték- 
papírt más hasonló jelenségtől, az a lényege. A két úton elért 
azonos eredmény egymásnak a próbája, ami az eredmény he= 
lyességét mutatja. . . 
Arra is rávilágít azonban ez az egyezés, hogy vagy nerci 
olyan jelenség az értékpapir, melynél e kétféle fogalom szétvá-
lasztható volna, vagy pedig,hogy ennek a szétválasztásnak 
nincs is meg általában sem belső indoka s így jogosultsága. 
Ennek vizsgálata azonban máshova tartozik. Azt az észre-
vételt mégis megengedhetőnek tartjuk ezzel az észlelettel kap-
csolatban, hogy 'a jogban s főként tudományában nem mind dog- 
ma az, amit annak nézünk. 
Az értékpapír fogalma körül való tévelygéseknek 	le- 
het, hogy megállapításunk is annak fog bizonyulni — eredendő 
hibája is ebben keresendő. Elsősorban a római jog chablonjaihoz 
való ragaszkodás s minden jelenségnek a római jog Procrustes 
ágyába való szorítási kísérletén. Mintha bizony a jog nem a vál-
tozó élet regulatora lenne s mintha bizony az élet nem vetett 
volna felszínre olyan jelenségeket, amelyeket a római élet nem 
ismert s amelyekre szabályokat ki sem képezhetett!. Példakép 
tegyen elég csak a villamos energia fölhasználására s ennek 
sokféle módjára, az automobilra, repülőgépre stb. rámutatnom 
s ugyancsak a hitelgazdaságnak azokra a méreteire, tényezőire, 
eszközeire, melyeknek a késő középkor, sőt az újkor . eleje is 
csak legfölebb kezdetét láthatta s amelyeken a világgazdaság-
nak most részben stagnáló, de már kifejlett és gazdag szerve-
zete nyugszik. . 
. Az értékpapir is egy, a rómaiaktól nem ismert gazdasági 
jelenség. Ezért marad meddő kísérletnek valamely római jogi 
schemába való szorítása. Még az is, mely jogtárgyi jellegét fél- 
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ismerte azt vagy a dolgok vagy a kötelmek közé akarja beszo= 
rítani. 	 . 
Az értékpapír sajátos —*sui generis — jogtárgy, mint ami-
lyen akár a szolgáltatás, akár a hagyaték, üzlet, akár a dolog 
vagy a villamosáram. összetétele, vegyülete dolognak és köte-
lemnek. Ezért nem illenek rá sem a dologjogi, sem a kötelmi 
szabályok. . 
Saját szabályok alá kívánkozik s azok alatt él, amelyek 
természetéhez, lényegéhez képest dologjogi es, kötelmi -elegyes-
séget mutatnak., De külön és sajátos szabályok, sem egyik ; sem 
másik -külön. -Ezt. észre kell 'venni. . 
Ezek rávilágítanak arra is s ebben van aztán. a. megtalált 
fogalomnak gyakorlati értéke és jelentősége, hogy azok az el- 
méletek, amelyek. az .értékkpapir kötelemlétesülésének - megma- 
gyarázására megszülettek (szerződéses — kreaciós s ezek gaz= 
dag változatai) nyitott ajtó döngetésére vállalkoztak. Mert a 
kérdés nem az; miután az értékpapirba mindig egy már meglevő 
kötelem kerül s így az, hogy miképpen keletkezik a kötelem, az. 
az értékpapíron kívül esik; .hanem a kérdés. csak az lehet,- hagy 
miképen; hogyan' áll elő az értékpapir 35 . 
Akármelyik értékpapirt nézzük, ez a tétel kétségtelen. 
Részvényt csak a jegyzett, illetőleg a befizetett alaptőke hányad 
ellenében állítanak ki; államadóssági, községi kölcsön kötvé= 
nyeket a kölcsönadott tőkékről adnak ki; a közraktár az ő je• 
gyét a nála már elhelyezett árúról és a külön zálogjegyet az 
árúra kölcsönadott tőkéről állít ki; jelzálogadós-levél csak be- 
kebelezett és jelzálogilag is biztosított tőketartozásról, ;zálogié 
vél - csak kölcsön fejében állíttatik és adatik ki; csekket az érre 
jogosított pénzintézet csak a nála letett tőke ellenében ad ki s á 
csek birtokos ilyet rendszerint csak valamely tartozása fejében 
ad. 'ki-kezéből; váltót is. valamely már meglevő pénztártozásrál 
állítanak kis így tovább. Az, hogy . váltónál," csekknél. kötelező 
jegynél ezeknek kiállítása és kiadása olykor annak a kötelemnek. 
35 'Erinek meglátására az irodálómban' csók • Böcinéisternél akadtam': : 
„Man mussz -- mondja — die Herstellung eines gültigen Wertpapiers un= 
terscheiden von der Begründung •einer skripturmászigen.. Verpflichtung" (i. 
m. 3. §.). _Bár azután, ő is mindjárt elejti azzal a tétellel; hogy a. két kérés. 
á'. item, uitálvány jellegű . papiroknál egybeesik 's'- ennélfogva ezeknél csak 
kötelem kelétkezéséről- lehet valójában szó. 
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keletkezésével egybeesik, amelyből származó tartozásról a "pa- 
pir "szól ; valójában csak látszat még akkor is, ha ajándékozás- 
ról van szó. 	. = 
Ezek . az elméletek főként a kreaciás és „látszat elmélet" 
olyan kirívó eseteknek megmagyarázhatására láttak világot, 
amelyekben a jog olyankor is felelteti az értékpapirbeli kötelem 
adósát, amikor a kötelem keletkezésének hiányzik a sablonos 
alapja, causája pl. az előre elkészített  váltót ellopják, vagy a 
szél kiviszi az ablakon s olyannak kezébe kerül, aki azt fel-
használja. 
Nem célom most ezekkel" a kérdésekkel bővebben foglal-
kozni. Előttem annyi világos, hogy kötelmet egyoldalúan létesí-
teni nem lehet, olyan szabálya nincs jogunknak, mely ezt lehe-
tővé tenné. Mert a" kötelem jogviszony, mely két alanyt feltéte-
lez s hiába akarja magát valaki adósként lekötelezni, ha nincs 
akivel szemben ezt tehetné, kötelem egyoldalú tartozás válla-
lással nem keletkezhetik. S világos az is, hogy a kreaciós elmé-
let nem alkalmas a kötelem keletkezés megmagyarázására az 
említett példák esetében sem. Mert ha a kötelem csakugyan az 
egyoldalú akaratkijelentéssel létrejönne, hogyan eshetik az, 
hogy a tartozási nyilatkozatot magában foglaló papír rosszhisze-
mű megszerzőjével szemben mégsem adós annak kiállítója, pe 
dig ezt a kreaciós elmélet hívei is így tartják?" 
De nem oldja ezt meg a Rechtsschein elmélet sem és pedig 
minden látszat ellenére -sem. Mert van eset, mikor a látszattal 
ellenkező tényállás a bizonyos, tehát látszatról nem lehet szó és 
mégis felel az értékpapír kiállítója. 
Az értékpapirban okmányosított tartozás keletkezésének 
kérdése — azt tartom — nem az értékpapir -problemája. Az, 
hogy van-e valódi tartozás az értékpapirban s hogy az hogyan, 
miként keletkezett,  az akkorra tartozó kérdés amikor az érték-
papir a maga szerepét már betöltötte s mikor a kötelem belőle 
kiválik. 
Más dolog az értékpapír keletkezése. Erre nézve már 
mondhatjuk hogy ez egyoldalú, a kiállításban álló cselekmény-
nyel jött létre. Éppen úgy, mint a brillians-ékszer. A váltó, a 
csekk stb. akkor is váltó, csekk, ha még a kiállító zsebében 
36 Igen találóan emeli ki ezt Kuncz Ö. is (i. m. 42. 1.). 
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vagy szekrényében van, holott még esetleg nem adós, még nem 
áll kötelmi viszonyban, ha csak létesítendő kötelem esetére elő-
zetesen állította ki, amint ékszer a drágaköves gyűrű, fülbevaló 
mihelyt elkészül és még senki sem hordja is, hanem az éksze-
rész műhelyében vagy boltjában van. 
Persze, hogy ebbe belejátszik a kötelem kérdése is, bizo-
nyos. S még tovább, hogy minő hatással van a, kötelemre az ér-
tékpapírba foglalás stb. De ezek már nem a fogalom keresés kö- 
rébe tartoznak s ezért .nem is bolygatjuk e helyen, ahol csak 
egypár olyan szempontot igyekeztem megmutatni, amelyekre 
tudomásom szerint eddigelé az irodalom elég figyelemmel nem 
volt; egyiket-másikat talán me g . sem látta. 
